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 صكىك المضاربة والمرابحة المختلطة: دراسة فقهية تأصيلية تحليلية
Mudharaba and Murabaha Mixed Sukuk: A Fiqhi Structural 
Analysis  
Mudharaba dan Murabaha Sukuk Campuran: Analisis Struktur 
Fiqhi  
   عزنان حسنو ،أحمد محمد المختار
 ادليّخص
ِىىٔبد عىق سأط اؼببي اإلعالٍِ ؼبب رمذِٗ اٌظىىن ِٓ  عىق اٌظىىن أؽذ أُ٘
ِضاَب ئداسح اٌغُىٌخ ورٕىَع اؼبخبؿش وئداسح األطىي. ٘زٖ األغشاع اٌيت حيممهب ئطذاس اٌظىىن 
ورذاوؽبب رإدٌ يف وضًن ِٓ األؽُبْ ئىل ؽذوس ئشىبالد ششعُخ يف ُ٘ىٍخ اٌظىىن ووصبئمهب. 
اٌعمذ األخًن يف أعىاق اٌظىىن اٌشئُغُخ، ؼبب حيممٗ  أؽذ ٘زٖ اؽبُبوً ُ٘ىً شبع اعزخذاِٗ يف
و٘ى ُ٘ىً اعبّع ثٌن اؼبشاحبخ واؼبؼبسثخ. رمىَ ٘زٖ اٌذساعخ  ،ِٓ عىاص اٌزذاوي وػّبْ سأط اؼببي
عًٍ اؼبٕهظ اٌىطفٍ اٌزؾٍٍٍُ عرب ربشَش اؼبغبئً اٌفمهُخ اٌيت رٕبوٌذ اعبّع ثٌن اٌعمىد ِٓ أِهبد 
اؼبزا٘ت األسثعخ، فززوش وً ِغأٌخ ثظىس٘ب وأؽىبِهب وِٕبؿبهتب. مث اٌىزت اٌفمهُخ اؼبعزّذح يف 
ًٌ وطفٍ ألؽذ ئطذاساد اٌظىىن اٌيت اعزّذد ٘زا اؽبُىً، فزذسط أُ٘  َىىْ ثعذ رٌه ربٍُ
خـىاد اإلطذاس وأُ٘ اٌششوؽ واألؽىبَ يف وصبئمٗ. ثعذ رٌه َىىْ اٌزخشَظ ٌظىسح اإلطذاس 
ُخ اؼبزوىسح ععًُب ئىل اٌىطىي ئىل ؽىّٗ عٓ ؿشَك زبشَظ اؼبزوىس عًٍ أطىٌٗ ِٓ اؼبغبئً اٌفمه
اٌفشوع عًٍ األطىي. خٍظذ اٌذساعخ ئىل أْ ؽبزٖ اؽبُىٍخ طىًسا ِزعذدح ثعؼهب َؼّٓ سأط اؼببي 
وثعؼهب َؼّٓ سأط اؼببي واٌشثؼ ًِعب وئىل أْ اٌظىسرٌن فبٕىعزبْ، ألْ فُهب صبًعب ثٌن اٌعمىد َإدٌ 
 اٌىطىي ئىل غشع ؿبوىس ششعب﵂ و٘ى رؼٌّن اؼبؼبسة ِع ثعغ ئىل ئفغبد عمذ اؼبؼبسثخ وئىل
                                      
 ( ؿبٌت دوزىساٖ دبعهذ اؼبظشفُخ واؼببٌُخ اإلعالُِخIIiBF) :اعببِعخ اإلعالُِخ اٌعبؼبُخ ِبٌُضَب، اٌربَذ اإلٌىزشوين ،
Mokhtar.ahmed@live.iium.edu.my 
  عهذ اؼبظشفُخ واؼببٌُخ اإلعالُِخ )دبِشبسن أعزبرIIiBF):اعببِعخ اإلعالُِخ اٌعبؼبُخ ِبٌُضَب، اٌربَذ اإلٌىزشوين ، 
haznan@iium.edu.my 
 22 صنىك ادلضاستح وادلشاحبح ادلخريطح: دساسح فقهُح ذأصُيُح حتيُيُح
ا﵀برَش اٌششعُخ األخشي. روشد اٌذساعخ ثعذ رٌه اٌؼىاثؾ اٌششعُخ اٌيت َٕجغٍ االٌزضاَ هبب يف 
 ٘زٖ اغببٌخ مث الزشؽذ ُ٘ىال﵂ ثذَال﵂ حيمك غشع عىاص اٌزذاوي وحيفظ سأط اؼببي لذس اإلِىبْ.
 .اٌظىىن، اعبّع ثٌن اٌعمىد، اؼبؼبسثخ، خاؼبشاحب :ادلفرادُّحاىنيَاخ 
          
Abstract 
Sukuk market is one of the most important components of the Islamic capital 
market. Sukuk give issuers and investors certain advantages as a liquidity and asset 
management tool. These advantages sought after by investors and issuers may result in 
some Shari’ah issues in the structure and exchange of sukuk certificates. One of the 
structures that gained popularity in the last decade is a structure that combines 
Mudharaba and Murabaha because it provides certain advantages like tradability and 
the guarantee of capital. This study utilizes a descriptive analysis method to identify the 
cases of contract combination in major past juristic references to deduce the rulings 
adopted by past jurists. After that, the paper analyses current sukuk issuances to find 
the common features between these issuances and the cases mentioned by past jurists to 
see the applicability of the past ruling to the current situation in a form of Takhrij 
Alfuroo’ ‘Ala Alusool. The paper concludes that these structures come in many forms; 
some guarantee the capital, and some guarantee the capital and the return. Both forms 
are prohibited because the combination results in the vitiation of Mudaraba contract as 
it invariably leads to a prohibited objective of making the Mudarib liable for any 
financial loss regardless of the business outcome in addition to other Shari’ah issues. 
The study then derived some Shari’ah parameters for this structure to be permissible 
and suggests a structure that fulfills the intended objectives of issuers and avoids 
Shari’ah issues as much as possible. 
 
Keywords: Murabaha, Mudarabah, Combinaiton of contracts, Sukuk. 
Abstrak 
Pasar sukuk adalah salah satu komponen terpenting dalam pasaran modal 
Islam. Sukuk memberi kelebihan kepada penerbit dan pelabur sebagai alat mudah tunai 
dan pengurusan aset. Kelebihan ini yang dicari oleh pelabur dan penerbit boleh 
mengakibatkan beberapa masalah Syariah dalam struktur dan pertukaran sijil sukuk. 
Salah satu struktur yang mendapat populariti dalam dekad ini adalah struktur yang 
menggabungkan Mudharaba dan Murabaha kerana memberikan kelebihan tertentu 
seperti kebolehdagangan dan jaminan modal. Kajian ini menggunakan kaedah analisis 
deskriptif untuk mengenal pasti kes-kes penggabungan kontrak dalam rujukan 
perundangan masa lalu untuk menyimpulkan keputusan yang diambil oleh ahli hukum 
masa lalu. Setelah itu, makalah ini menganalisis penerbitan sukuk terkini untuk 
mencari ciri umum antara penerbitan ini dan kes-kes yang disebutkan oleh para ahli 
hukum masa lalu untuk melihat penerapan keputusan masa lalu terhadap situasi semasa 
dalam bentuk Takhrij Alfuroo '' Ala Alusool. Makalah ini menyimpulkan bahawa 
struktur ini terdapat dalam pelbagai bentuk; ada yang menjamin modal, dan ada yang 
menjamin modal dan pulangan. Kedua-dua bentuk dilarang kerana penggabungan 
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tersebut mengakibatkan pengecualian kontrak Mudaraba kerana selalu membawa 
kepada objektif yang dilarang untuk membuat Mudarib bertanggungjawab atas 
sebarang kerugian kewangan tanpa mengira hasil perniagaan di samping isu-isu 
Syariah yang lain. Kajian kemudian memperoleh beberapa parameter Syari'ah agar 
struktur ini diizinkan dan menunjukkan struktur yang memenuhi objektif penerbit yang 
dimaksudkan dan menghindari masalah Syari'ah sebanyak mungkin. 
 
Keyword: Murabaha, Mudaraba, Gabungan kontrak, Sukuk. 
 
 قذٍحادل
أطجؾذ اٌظىىن أداح سئُغُخ يف أعىاق اؼببي اإلعالُِخ ثً وغًن اإلعالُِخ 
وذببوصد يف ثعغ اٌذوي ئطذاساد اٌغٕذاد اٌشثىَخ، ؼبب رزُّض ثٗ ِٓ ِشؤخ سبىٓ ِٓ 
عخ اؼبّىٌٌن واٌغىق. ٘زٖ اٌظُغ اٌيت أطجؾذ يف اثزىبس طُغ عذَذح ؽغت ؽب
ثعغ األؽُبْ، سبضً ربذًَب ٌٍّغزشبسَٓ اٌششعٌُن واٌمبٔىٌُٔن وا﵀بوُ ا﵀ٍُخ واٌذوٌُخ، 
  .ؼبب ربزىَٗ ِٓ ششوؽ وأؽىبَ غًن ِغجىلخ
ِٓ ٘زٖ اٌظُغ اعبذَذح اٌيت ظهشد يف اٌغٕىاد األخًنح، طُغخ اٌىوبٌخ 
ضش اٌظُغ ِشؤخ الؽزّبؽبب رشرُجبد ال ؽظش ؽبب، ذبّع ثبالعزضّبس وٍ٘ طُغخ ِٓ أو
ثٌن عمىد ـبزٍفخ ثٌن أؿشاف ِزعذدح وسبىٓ ِٓ ربمُك أغشاع عذَذح ٌٍّٕشئٌن 
 واؼبّىٌٌن عًٍ ؽذ عىاء.
هتذف ٘زٖ اٌىسلخ ئىل دساعخ ئؽذي ٘زٖ اٌظُغ اٌيت ذبّع ثٌن اؼبؼبسثخ 
هب ؿبً ٔوش ِٓ ؽُش اعزٍضاَ واؼبشاحبخ ِع ششوؽ واعزجبساد ذبعً ؽمُمخ اؼبؼبسثخ فُ
 عمذ اؼبؼبسثخ ؼبمزؼُبرٗ وِٓ ؽُش ؽمُمخ اؼبشاحبخ فُهب.
 اؼبٕهظ اٌىطفٍ اٌزؾٍٍٍُ عرب رعزّذ ِٕهغُخ اٌجؾش يف ٘زٖ اٌىسلخ عًٍ
مث رٕزمً ثعذ رٌه ئىل ، رأطًُ فمهٍ ـبزظش ألؽىبَ اعبّع ثٌن اٌعمىد طفمخ واؽذح
اؼبظـٍؼ عٍُهب ٕ٘ب  ؽُش ئْ اؼبشاحبَخ ؛عبَرأطًُ اعبّع ثٌن اؼبذإَخ واؼبؼبسثخ ثىعٗ 
ًِب. مث رذسط ئؽذي ئطذاساد ٘زا إٌىع ِٓ اٌظىىن،  َمظذ هبب ئٔشبء اٌذَٓ عّى
ععًُب ئىل رظىس ؽمُمخ اٌزعبًِ ثٌن اؼبزعبلذَٓ يف ٘زٖ اٌظىسح. مث رـجك األؽىبَ 
 24 صنىك ادلضاستح وادلشاحبح ادلخريطح: دساسح فقهُح ذأصُيُح حتيُيُح
 ٌهِغزخٍظخ ثز ،اؼبمشسح يف اٌزأطًُ اٌفمهٍ عًٍ ِب مت رظىسٖ ِٓ ؽمُمخ اٌزعبًِ
 اٌؼىاثؾ اٌششعُخ اٌظؾُؾخ إلطذاس ٘زا إٌىع ِٓ اٌظىىن.
 
 اجلَع تني اىعقىد صفقح وادذج
اعبّع ثٌن اٌظفمزٌن يف طفمخ عًٍ ٔىعٌن؛ أؽذمهب أْ َزذاخال يف اٌضّٓ، 
حبُش َإدٌ رٌه ئىل عهبٌخ اٌضّٓ أو اٌىلىع يف اٌشثب، واٌضبين أْ َزذاخال يف اٌششوؽ 
 يف اِخش.حبُش َىىْ وً ِٕهّب ِششوؿ﵂ب 
 
 اىرذاخو يف اىثَِ
اعبّع ثٌن اٌعمىد طفمخ واؽذح ثٕض اغبذَش اٌزٌ سواٖ االِبَ أضبذ ِٓ  وسد
ؽذَش عجذ ا﵁ ثٓ ِغعىد سػٍ ا﵁ عٕهّب لبي "هنً سعىي ا﵁ طًٍ ا﵁ عٍُٗ وعٍُ 
ٌىٓ أؽذ سوارٗ و٘ى ششَه إٌخعٍ ِزىٍُ يف  1عٓ طفمزٌن يف طفمخ واؽذح"
ًٍ ا﵁ عٍُٗ وعٍُ يف اغبذَش اٌزٌ سواٖ أثى ٘شَشح أٔٗ هنً ٌىٓ وسد عٕٗ ط 2ؽفوٗ
 ،أٔوبس اٌعٍّبء يف رفغًن اؼبمظىد ثبٌظفمزٌن يف طفمخ اخزٍفذ .3عٓ ثُعزٌن يف ثُعخ"
واٌزٌ ٔمٍٗ  .وً٘ اغبذَضبْ دبعىًن واؽذ أو اْ ٌىً ِٕهّب ِعىن ،واٌجُعزٌن يف ثُعخ
ي أثُعه ٘زا اٌضىة ثٕمذ ثعششح اٌزشِزٌ أْ أً٘ اٌعٍُ فغشوا ٘زا اغبذَش ثأْ َمى
ؤغُئخ ثعششَٓ، وَفزشلبْ ِٓ غًن أْ َعشفب اٌضّٓ، وفغشٖ اٌشبفعٍ ثأْ َمىي أثُعه 
                                      
 ،َ(1416ٖ/1995 ،)اٌمب٘شح: داس اغبذَش ٍسْذ اإلٍاً أمحذ تِ دْثو ذ،أضبذ ثٓ ؿبّ اثٓ ؽٕجً، أثى عجذ ا﵁ 1
 .455، ص1ط ،3783سلُ اغبذَش 
  فغٗ.اؼبشعع ٔ 2
3
اجلاٍع اىصذُخ ادلخرصش ٍِ اىسِْ عِ سسىه اهلل وٍعشفح اىصذُخ وادلعيىه وٍا ، ؿبّذ ثٓ عُغً ،اٌزشِزٌ  
 إٌغبئٍ، أثى عجذ اٌشضبٓ؛ 1276سلُ  (1975َ ،)اٌمب٘ش: ششوخ ِىزجخ وِـجعخ ِظـفً اٌجبيب اغبٍيب عيُه اىعَو
سلُ  (1986َٖ/1446 ،جىعبد اإلعالُِخ)ؽٍت: ِىزت اؼبـ اجملرىب ٍِ اىسِْ، أضبذ ثٓ شعُت ثٓ عٍٍ
4632. 
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داسٌ ثىزا، عًٍ أْ رجُعين غالِه ثىزا، فُفزشلبْ ِٓ غًن أْ َعشف وً ِٕهّب 
. فؾظً أْ اٌعٍخ يف ربشمي اٌجُعزٌن يف ثُعخ ٘ى ِب رإدٌ ئٌُٗ ِٓ 4اٌضّٓ اٌزٌ عٍُٗ
خ اٌضّٓ ثٌن اغببي ِّ وإٌغُئخ، أو ثٌن عمذَٓ عًٍ ِعمىد عٍُهّب ـبزٍفٌن. ولًُ ثً عهبٌ
اٌعٍخ ِب رإدٌ ئٌُٗ ِٓ اٌشثب وَفغشٖ ؽذَش "ِٓ ثبع ثُعزٌن يف ثُعخ فٍٗ أووغهّب أو 
ورفغًنٖ وّب عٕذ اثٓ اٌمُُ يف هتزَت اٌغٕٓ أْ َمىي ثع ِين ٘زٖ دببئخ ِإعٍخ  5اٌشثب"
ولبي:  ،وػعف األوي أْ ٘زا اؼبعىن،اثٓ اٌمُُ  وسعؼ ،بٌخواثزعهب ِين ثضّبٌٔن ؽ
. وٌعً فبب َإَذٖ ِب سوٌ عٓ 6"ٌُظ فُٗ طفمزبْ ئمنب ٍ٘ طفمخ واؽذح ثأؽذ اٌضٌّٕن"
ولبي اعبّهىس ِٓ اغبٕفُخ  .7اٌظفمزبْ يف طفمخ ِٓ اٌشثب""اثٓ ِغعىد أٔٗ لبي: 
 .8ثُٕهُ يف ػىاثؾ رٌهواٌشبفعُخ واغبٕبثٍخ دبٕع اشزشاؽ عمذ يف عمذ عًٍ اخزالف 
اؼبٕع ِٓ اعزّبع اٌعمىد يف طفمخ واؽذح ثضّٓ واؽذ أو  اؼبٕبؽ اؼبعزرب يففؾظً أْ 
، أو ِب َإدٌ ئٌُٗ ِٓ اٌشثب وأعٕذ أً٘ اٌعٍُ: عذَ اٌعٍُ ثبٌضّٓ  صالصخغًن ِعٍىَ أؽذ 
 وىٔٗ ِٓ اٌششوؽ يف اٌجُع. وفُّب ٍٍَ رفظٍُٗ. 
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 .176سلُ  ،ىزت اإلعالٍِ، د.ؽ(ربمُك: د. ؿبّذ ِظـفً األعوٍّ )ثًنود: اؼب
٘ـ 1388 ،)اٌمب٘شح: ِىزجخ اٌمب٘شح ادلغين، عجذ ا﵁ ثٓ أضبذ ثٓ ؿبّذ اثٓ لذاِخ، أثى ؿبّذ ِىفك اٌذَٓ 8
 .176، ص4ط ،َ(1968/
 26 صنىك ادلضاستح وادلشاحبح ادلخريطح: دساسح فقهُح ذأصُيُح حتيُيُح
 اىرذاخو يف اىششوط
عمذاْ ِزذاخٌٍن يف اٌششوؽ، فمذ اخزٍفذ فُٗ أٔوبس اٌفمهبء أِب ئرا وبْ اٌ
ورؼبسثذ آساؤُ٘ َنب ؾبُض وِبٔع، وؾبُض ٌجعغ وِبٔع ٌجعغ آخش، فمًُ ديٕع يف 
ودٌٍُهُ  - وّب رمذَ- اغبٕفُخ واٌشبفعُخ واغبٕبثٍخاعبّهىس ِٓ اعبٍّخ، و٘ى لىي 
ً٘ ٍَضَ  ؛ٌىاصَ اٌعمىد ىل االخزالف يفئاغبذَش اٌغبثك. وأِب اؼببٌىُخ فىبْ ٔوشُ٘ 
ِع االرفبق عًٍ أْ اٌششَعخ رعـٍ ِٓ األؽىبَ و٘زا  .ِٕٗ اخزالف اؼبٍضوِبد
 .9ٌٍّغزّعبد ِب ال رعـُٗ ٌٍّزفشلبد
غًن  حبُش َىىْ أؽذمهب ِششوؿب﵂ يف اِخش واعبّع ثٌن اٌعمىد عٕذ اغبٕفُخ
َعزمٗ اؼبشزشٌ، أو  روش اؼبشغُٕبين أٔٗ ال جيىص ٌٗ أْ َجُع وَشزشؽ أْ .عبئض يف األطً
 .14َجُع اٌذاس عًٍ أْ َغىٕهب، أو عًٍ أْ َمشػٗ ِبٌ﵂ب وَظًن اٌعمذ فبعًذا ثزٌه
ودٌٍُهُ أٔٗ ِٓ عٍف وثُع اٌغبثك ئْ مل رىٓ اؼبٕفعخ َمبثٍهب عضء ِٓ اٌضّٓ وئْ وبْ 
 .11َمبثٍهب عضء ِٓ اٌضّٓ فهى ِٓ اٌظفمزٌن يف طفمخ
يف طفمخ يف األطً، لبي عؾٕىْ يف أِب اؼببٌىُخ فٍُ ديٕعىا صبُع طىس طفمخ 
اؼبذؤخ: "لٍذ: فٍى ثعزٗ عجذٌ ثعششح دٔبًٔن عًٍ أْ َجُعين عجذٖ ثعششَٓ دَٕبسا؟ لبي: 
ٌىٓ َٕجغٍ أْ  .12لبي ِبٌه: ال ثأط ثزٌه ئمنب ٘ى عجذ ثعجذ وصَبدح عششح دٔبًٔن"
ب أْ خيشط َزوش ٕ٘ب أْ ِب َمظذ هبزا ئمنب ٘ى ئرا سبذ اؼبمبطخ ثُٕهّب، أِب ئرا اشزشؿ
وً ِٕهّب اٌذٔبًٔن فهى َظًن عجًذا ثعجذ وعششح دٔبًٔن ثعششَٓ دَٕبًسا فال جيىص وٌزٌه 
                                      
)اٌشَبع: عبمل اٌىزت  أّىاس اىربوق يف أّىاء اىفشوق ،شهبة اٌذَٓ أضبذ ثٓ ئدسَظ ثٓ عجذ اٌشضبٓ ،اٌمشايف 9
 .2، ص2ط ،(، د.دد.ؽ
ربمُك: ؿالي َىعف ، اذلذاَح يف ششح تذاَح ادلثرذٌ، عٍٍ ثٓ أيب ثىش ثٓ عجذ اعبًٍُ اٌفشغبيناؼبشغُٕبين،  14
 .49، ص3ط ،)ثًنود: داس ئؽُبء اٌزشاس اٌعشيب، د.د(
 اؼبشعع اٌغبثك. 11
 ،)ثًنود: داس اٌىزت اٌعٍُّخ ادلذوّح اىنربي ،ِبٌه ثٓ أٔظ ثٓ ِبٌه ثٓ عبِش األطجؾٍ 12
 .169، ص3ط، َ(1994/٘ـ1415
 27 عضّاُ دسِو ،أمحذ حمَذ ادلخراس
لبي عؾٕىْ ثعذ٘ب: "لٍذ: فاْ وبٔب اشزشؿب أْ خيشط وً واؽذ ِٕهّب اٌذٔبًٔن ِٓ 
 13عٕذٖ؟ لبي: أسي رٌه ؽشاِب ال جيىص."
ٌفبطٍخ يف ٘زٖ واٌزٌ َوهش ٌٍّزجع أْ اؼببٌىُخ ُ٘ ِٓ عجمىا اىل اٌمبعذح ا 
: "أٌ -سضبٗ ا﵁- 15: "وثُع وطشف" لبي اٌضسلبين-سضبٗ ا﵁ - 14اؼبغأٌخ. لبي خًٍُ
ؽشَ صبعهّب يف عمذ واؽذ ٌزٕبيف أؽىبِهّب عبىاص األعً واػبُبس يف اٌجُع دؤٗ" ٘زا 
يف اعبّع ثٌن اٌعمىد ثشىً عبَ أِب اعبّع ثٌن اٌمشاع واٌمشع اٌزٌ ٘ى ِـٍجٕب فمذ 
يف ؽبشُزٗ عًٍ ششػ اٌضسلبين عٕذِب ٔوُ اٌعمىد اٌيت ال ذبّع  16اٌجٕبينٔض عٍُٗ 
 :فمبي
 ٌىىْ ِعبُٔهب ًِعب رزفشق  عمىد ِٕعٕب اصٌٕن ِٕهب ثعمذح
 لشاع لشع ثُع ؿبمك  فغعً وطشف واؼبغبلبح ششوخ ٔىبػ
ال رعٍُال ِٕـمُب ثأْ اٌعمذَٓ ِزٕبفُبْ يف اٌٍىاصَ فُٕجغٍ أْ  17صاد اٌذعىلٍو
 ألْ رٕبيف اٌٍىاصَ َإدٌ ئىل رٕبيف اؼبٍضوِبد. بجيزّع
و٘زا اٌزٌ روشوٖ ٘ى اٌمىي اؼبشهىس عٕذ اؼببٌىُخ وخبٌف أشهت وأٔىش أْ 
 َىىْ ِبٌه ؽشَ ٘زٖ اٌظىسح ألْ اٌعمذَٓ والمهب عبئض ِٕفشدا فال حيشِبْ ؾبزّعٌن.
عمىد فغعٍىا األطً يف اعبّع ثٌن اٌ -سضبٗ ا﵁-ووافك اٌشبفعُخ لىي أشهت 
 . 18وّب عجك عٓ اٌشبفعٍ ،اؼبٕعطفمخ واؽذح 
                                      
 اؼبشعع ٔفغٗ. 13
14
ششح اىضُّسقاين عيً خمرصش خيُو وٍعه: اىفرخ اىشتاين فَُا رهو ، عجذ اٌجبلٍ ثٓ َىعف ثٓ أضبذاٌضسلبين،   
، 5ط، َ(2442ٖ، 1422، 1ربمُك: عجذ اٌغالَ ؿبّذ أٌِن )ثًنود: داس اٌىزت اٌعٍُّخ، ؽ، عْه اىضسقاين
 .84ص
15
 اؼبشعع ٔفغٗ.  
16
 اؼبشعع ٔفغٗ.  
، (، د.ؽداس اٌفىشثًنود: ) داشُح اىذسىقٍ عيً اىششح اىنثري، ؿبّذ ثٓ أضبذ ثٓ عشفخ اؼببٌىٍ ،اٌذعىلٍ 17
 .32ص، 3ط
 28 صنىك ادلضاستح وادلشاحبح ادلخريطح: دساسح فقهُح ذأصُيُح حتيُيُح
ِٓ أْ اعبّع  19روشٖ اثٓ لذاِخ وّب ؽبُُّىٓ ربشَش لىٌٌن فأِب عٕذ اغبٕبثٍخ 
ألْ اخزالف ؽىُ اٌعمذَٓ ال ديٕع  ،ثٌن عمذَٓ ـبزٍفٍ اغبىُ ثضّٓ واؽذ َظؼ
واٌىعٗ اِخش ال َظؼ ألْ ؽىّهّب ـبزٍف وبٌجُع  24اٌظؾخ و٘ى اؼبعزّذ عٕذُ٘
 فاْ األوي َشزشؽ فُٗ اٌزمبثغ واٌضبين ال َشزشؽ فُٗ.  ؛ٌظشف ِضالوا
ئر مل ٔمف عًٍ  ؛لذِٕب روش ألىاي اٌعٍّبء اؼبزمذٌِن ئصببال ٌٕذٌف ئىل ِغأٌزٕب
ٌىٓ ديىٓ ِٓ اعزمشاء ؾبّىع ألىاي اٌعٍّبء ربشَش ػىاثؾ أسثعخ  ،روش ؽبب ثعُٕهب
هٍ عٕهب ثٕض ِٓ اٌشبسع وجُع ٌٍغّع ثٌن اٌعمىد ٍ٘؛ أْ ال رىىْ ِٓ اٌعمىد اؼبٕ
وطشف وأْ ال رإدٌ ئىل اٌشثب ــ ثبٌششؽ خبطخ عٕذ اٌشبفعُخ ــ وأْ ال رىىْ 
. وٌعً ٘زا ِب ديىٓ أْ َىىْ عبِعب 21ؽٍُخ ئىل ؿبشَ وأْ ال َىىْ اٌعمذاْ ِزؼبدَٓ
 ثٌن ألىاي اٌفمهبء اؼبزمذٌِن. 
 
 اجلَع تني ادلضاستح وادلذاَْح
ؼبسثخ ال َوهش ِٕٗ ؿبزوس ششعٍ؛ ئر األِش ِذاسٖ عًٍ اعبّع ثٌن اؼبذإَخ واؼب
عمذ ثُع ثضّٓ ِإعً أدي ئىل صجبد ؽك يف رِخ اؼبؼبسة ال ديٕع ِٓ عٍّٗ يف ٔظُت 
، ولذ لبي أَؼب 22آخش ِٓ اؼببي ِؼبسثخ، و٘ى لشَت ِٓ فبب رمذَ ٔمٍٗ عٓ اٌغشخغٍ
يف رٌه ِٓ :" سعً دفع ئىل سعً أٌف دسُ٘ ِؼبسثخ عًٍ أْ ِب وبْ  -سضبٗ ا﵁-
                                                                                          
دِشك: ) اجملَىع ششح ادلهزب ٍع ذنَيح اىسثنٍ وادلطُعٍ ،ؿبٍُ اٌذَٓ حيٍن ثٓ ششف إٌىوٌ ،أثى صوشَب 18
 .389، ص9ط ،، ة.د(داس اٌفىش
 ،)ثًنود: داس اٌىزت اٌعٍُّخ اىنايف يف فقه اإلٍاً أمحذ، عجذ ا﵁ ثٓ أضبذاثٓ لذاِخ، اٌذَٓ  أثى ؿبّذ ِىفك 19
 .24ص ،2ط ،َ( 1994/٘ـ 1414
ثًنود: ) اىشوض ادلشتع ششح صاد ادلسرقْع، ِٕظىس ثٓ َىٔظ ثٓ طالػ اٌذَٓ ثٓ ؽغٓ ثٓ ئدسَظ ،اٌجهىرً 24
 .223ص، ، د.د(ِإعغخ اٌشعبٌخ -داس اؼبإَذ 
21
 .يف ٘زٖ اٌمىاعذ ثعؼب ِٓ اٌجبؽضٌن اؼبعبطشَٓ ِٕهُ د. عجذ ا﵁ اٌعّشاين و د. ٔضَٗ ضببد ذوافم  
22
 .14أوش اغببشُخ   
 29 عضّاُ دسِو ،أمحذ حمَذ ادلخراس
سثؼ فهى ثُٕهّب ٔظفبْ، فبشزشي سة اؼببي عجذا خبّغّبئخ وثبعٗ ِٓ اؼبؼبسة ثأٌف 
اؼبؼبسثخ عبص رٌه؛ ٌىىْ اٌعمذ ِفُذا ثُٕهّب، فاْ ثبعٗ اؼبؼبسة ِغبوِخ ثبعٗ وُف 
شبء، وئْ ثبعٗ ِشاحبخ ثبعٗ عًٍ طبغّبئخ، و٘ى ِب اشزشاٖ ثٗ سة اؼببي دوْ األٌف 
ة؛ ألْ اٌزٌ جيشٌ ثٌن سة اؼببي واؼبؼبسة يف اغبمُمخ مل َىٓ اٌزٌ اشزشاٖ ثٗ اؼبؼبس
فبغببطً يف ٘زٖ اغببٌخ أْ سة اؼببي دفع ئىل اؼبؼبسة عجًذا عضًءا ِٓ سأط  23ثُعب"
ِبي اؼبؼبسثخ وئمنب اؽزبي ثبألٌف األوىل عًٍ ِٕع أْ َىىْ سأط اؼببي عشػب ولذ 
اؼبؼبسة أْ َجُع اٌعجذ ثٗ  ؽظً ِٓ ٘زا ِٕفعخ وٍ٘ أْ َعشف اٌمذس اٌزٌ َٕجغٍ عًٍ
فؾظٍذ ٌٗ اٌضمخ واالؿّئٕبْ ئىل عًّ اؼبؼبسة ال ػّبْ سأط ِبي اؼبؼبسثخ. ولبي 
وٌى أْ سعال لبسع سعال دببئخ دَٕبس فبشزشي عٍعخ دببئخ دَٕبس أثى اٌىٌُذ اثٓ سشذ: "
فٍُ َىٓ ِعٗ اؼببئخ اٌذَٕبس فبعزغٍف ِبئخ دَٕبس ِٓ طبؽت اؼببئخ أو ِٓ سعً أعٕيب 
عًٍ أْ َمؼُٗ اؼببئخ اٌيت يف اٌجُذ اٌيت أخز لشاػب فجبع رٍه اٌغٍعخ لجً أْ َمؼٍ 
طبؽت اؼببئخ ِبئزٗ ثشثؼ واشزشي ثعذ رٌه ثبؼببئخ اٌيت يف اٌجُذ عٍعخ فجبعهب ثٕمظبْ 
وثبع اٌغٍعخ اٌيت اشزشي ثبؼببئخ اٌغٍف ثشثؼ ً٘ جيرب ٔمظبْ ٘زٖ ثشثؼ ٘زٖ؟ لبي: ئرا 
اؼببئخ اٌمشاع فبٌشثؼ ثُٕهّب عًٍ ِب رمبسػب ؤمظبْ اؼببئخ  وبْ اشزشاؤٖ ئَب٘ب عًٍ
. ولبي ثٓ لذاِخ: "فظً: وئرا أرْ سة اؼببي 24اٌمشاع جيرب ثشثؼ اؼببئخ اٌغٍف"
ٌٍّؼبسة يف اٌششاء ِٓ ِبي اؼبؼبسثخ، فبشزشي عبسَخ ٌُزغشي هبب، خشط شبٕهب ِٓ 
. و٘زا ٌُظ 25ئال دبٍىٗ" اؼبؼبسثخ، وطبس لشػب يف رِزٗ؛ ألْ اعزجبؽخ اٌجؼع ال ربظً
                                      
23
، َ(1993/٘ـ1414 ،)ثًنود: داس اؼبعشفخ ادلثسىط، ؿبّذ ثٓ أضبذ ثٓ أيب عهً مشظ األئّخ ،اٌغشخغٍ  
 .153ص  ،22ط
ُاُ واىرذصُو واىششح واىرىجُه واىرعيُو دلسائو اىثأثى اٌىٌُذ اثٓ سشذ، ؿبّذ ثٓ أضبذ ثٓ سشذ.  24
 .368ص  ،12ط ، َ( 1988/٘ـ 1448)ثًنود: داس اؼبغشة اإلعالٍِ،  ادلسرخشجح
25
٘ـ 1388 ،)اٌمب٘شح: ِىزجخ اٌمب٘شح ادلغين، عجذ ا﵁ ثٓ أضبذ ثٓ ؿبّذ اثٓ لذاِخ، أثى ؿبّذ ِىفك اٌذَٓ  
 .35ص  ،5ط، َ(1968/
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ِٓ اٌمشع اٌزٌ عش ٔفعب ئر ٌُظ اٌعمذ لشػب﵂ اثزذاًء وٌُظ اؼبؼبسة ِٕزفعب﵂ ِٓ صبع 
اٌذَٓ ِع اؼبؼبسثخ ئال ثمذس اعزفبدح سة اؼببي، فؾظً أْ ال ئشىبي يف اعبّع ثُٕهّب 
 ِٓ ؽُش األطً.
 
 اجلَع تني ادلشاحبح وادلضاستح يف اىصنىك
ٍ شهبداد ِزغبوَخ اٌمُّخ رمغُ ِزؾظالد ٘طىىن اؼبؼبسثخ واؼبشاحبخ 
% ِٓ ِزؾظالد اإلطذاس رغزخذَ يف 49ئطذاس٘ب ئىل عضأَٓ َغبوٌ أؽذمهب 
% ِٓ ِزؾظالد 51عٍُّبد رىسق ثٌن اؼبظذس وضبٍخ اٌظىىن وَغبوٌ اِخش 
 اإلطذاس رغزخذَ وشأط ِبي ِؼبسثخ ثٌن اؼبظذس وضبٍخ اٌظىىن.
ؼبظذس وضبٍخ اٌظىىن؛ ارفبلُخ رزىىْ ٘زٖ اٌظىىن ِٓ ارفبلُزٌن ثٌن ا
طذاس اٌظىىن رٕشأ ارفبلُخ ِؼبسثخ ثٌن اؼبظذس ئجّىعت ؛ فِؼبسثخ وارفبلُخ ِشاحبخ
% ِٓ 51َىىْ سأط ِبي اؼبؼبسثخ و ،وّؼبسة وووًُ ضبٍخ اٌظىىن وشة ِبي
وربظًُ  ،ِزؾظالد اإلطذاس. َمىَ اؼبظذس ثظفزٗ ِؼبسًثب ثاداسح ِىعىداد اؼبؼبسثخ
اػبغبئش اٌيت رٕزظ عٓ رمظًنٖ يف أداء واعجبرٗ أو رعذَٗ عًٍ أطىي  وَؼّٓ، األسثبػ
 اؼبؼبسثخ وَمع عًٍ عبرمٗ ئصجبد أْ اػبغبئش مل رٕزظ عٓ رمظًن أو رعٍذ ِٕٗ.
زمىَ ششوخ اؼبظذس ثظفزهب اؼبشزشٌ ثاطذاس وعذ ئىل اٌجبئع أِب يف اؼبشاحبخ ف
ؼبىسدَٓ اؼبششؾٌن. مث َمىَ اٌزٌ ديضً ضبٍخ اٌظىىن ثششاء اٌغٍع اؼبزفك عٍُهب ِع ا
اٌجبئع ثششاء رٍه اٌغٍع، وَىافك عًٍ ثُعهب ٌٍّظذس ثبألععبس اٌيت مت اٌزفبوع عٍُهب 
وثششوؽ اٌذفع اؼبإعٍخ اٌيت َشبس ئٌُهب يف إٌششح، مث َمىَ اؼبشزشٌ ثجُع اٌغٍع وحيظً 
 عًٍ ِزؾظالد سبىٕٗ ِٓ ئسببَ األعّبي اٌيت مت ئطذاس اٌظىىن عًٍ أعبعهب.
% 51ثغ اإلطذاساد رمغُُ سأط ِبي اؼبشاحبخ ئىل عضأَٓ؛  ىٓ يفدي
غزخذَ َرغزخذَ يف عٍُّخ ِشاحبخ َغزؾك اٌغعش اؼبإعً فُهب عٕذ أزهبء اٌظىىن، و
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% ِٓ سأط ِبي اؼبشاحبخ يف عٍُّبد ِشاحبخ وً عزخ أشهش ٌزغـُخ اٌذفعبد 49
 .اٌذوسَخ
 
 إدذي إصذاساخ صنىك ادلشاحبح وادلضاستح
هبذف ئوّبي  2417ً إٌوش ٘ى ئطذاس ٌظىىن عُبدَخ عبَ طذاس ؿباإل
 ِشبسَع ثُٕخ ربزُخ ورزُ اٌعٍُّخ ثشىً ِجغؾ وبِيت.
ثعذ اإلطذاس ذبّع ِزؾظالد اؼبؼبسثخ يف ؽغبة ٌذي ووًُ ضبٍخ   -1
 اٌظىىن.
% ِٓ ؾبّىع اؼبزؾظالد ٌششاء عٍع مث َجُعهب 49َمىَ اٌىوًُ ثبعزخذاَ  -2
ًِب ِٕٗ ععش اٌششاء عًٍ اؼبٕشئ ثضّٓ ِإعً َغبوٌ س أط ِبي اٌظىىن ـبظى
 يف أوي عٍُّخ ِشاحبخ الؽمخ.
% ئىل اؼبٕشئ يف ارفبلُخ 51َمىَ اٌىوًُ ثزؾىًَ اؼبجٍغ اؼبزجمٍ واٌزٌ ديضً  -3
ِؼبسثخ أعبط. َمىَ اؼبٕشئ عًٍ أعبط رٌه ثذفع اؼبجٍغ ئىل ِؼبسة اٌجُٕخ 
 اٌزؾزُخ اٌزٌ َغزضّشٖ يف أطىي ِؼبسثخ ِذسح ٌٍذخً.
ؼبؼبسة يف وً َىَ عبثك ٌعٍُّخ اٌزىصَع ثبؽزغبة ئَشاداد اؼبؼبسثخ َمىَ ا -4
ثزٕؼُذ٘ب رٕؼًُذا ؽىًُّب، وَؼُفهب ئىل ؽغبة اٌزغُّع، مث َمىَ ثبعزخذاَ 
اؼبجبٌغ اؼبىعىدح يف ٘زا اغبغبة ٌذفع ِجبٌغ اٌزىصَع اٌذوسٌ، فاْ مل رىٓ 
جبٌغ شبٓ ؿبزىَبد ؽغبة اٌزىصَع وبفُخ، أػبف ثظفزٗ ِشزشًَب عضًءا ِٓ ِ
اؼبشاحبخ َىفٍ إلوّبي ِجبٌغ اٌزىصَع، فاْ مل َىٓ رٌه وبفًُب فُمىَ ثظفزٗ 
 ِؼبسًثب ثذفع عضء ِغبٍو ٌزٌه ِٓ ؽغبة ضبٍخ اٌظىىن.   
عٕذ اعزشداد اٌظىىن َمىَ اؼبشزشٌ ثذفع وً اؼبجبٌغ اؼبغزؾمخ عٕذ اإلهنبء  -5
ِجبٌغ ِغزؾمخ  وضّٓ ٌٍّشاحبخ وَمىَ اؼبؼبسة ثعذ رظفُخ اؼبؼبسثخ ثزغـُخ أٌ
 يف رٌه اٌىلذ.
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ٔظذ اٌفزىي اٌظبدسح رجًعب ٌإلطذاس اؼبزوىس عًٍ أْ اٌضّٓ اؼبإعً يف عٍُّخ 
ًِب ِٕٗ ععش اٌششاء يف أوي  اؼبشاحبخ االثزذائُخ َىىْ ِغبوًَب ٌشأط ِبي اٌـشػ ـبظى
 عٍُّخ ِشاحبخ الؽمخ.
 ٔظذ إٌششح اٌظبدسح عٓ ِظذس اٌظىىن عًٍ أْ اإلهنبء عُىىْ وفم﵂ب
ٌٍمُّخ االظبُخ و٘ى ِب َذي ػًّٕب عًٍ أْ سأط اؼببي ِؼّىْ سغُ أْ أغٍجُخ سأط اؼببي 
َٕض عًٍ أٔٗ ال  2448مت اعزضّبس٘ب يف أطً ِؼبسثخ وئعالْ أَىيف اٌظبدس عبَ 
 .26جيىص ٌٍّؼبسة أْ َزعهذ ثششاء اٌشهبداد ثمُّزهب االظبُخ
زغُّع رىىْ ِٓ وزٌه ٔظذ اٌفزىي عًٍ أْ اؼبجبٌغ اؼبزجمُخ يف ؽغبة اٌ
 ؽك ِٕشئ اإلطذاس وؾبفض أداء ئرا وافك ضبٍخ اٌشهبداد عًٍ رٌه ؽٌن اٌزعبلذ.
 َزؾظً ِٓ ٘زا أْ دوس ارفبق اؼبؼبسثخ يف ٘زا اإلطذاس:
رغـُخ أٌ عغض يف اٌذفعبد اٌذوسَخ ويف دفع اٌمُّخ االظبُخ عٕذ ئهنب اإلطذاس  -1
 عٍف﵂ب. عىاء ثـشَك االعزشداد أو عٕذ ربسَخ االهنبء ا﵀ذد
حيك غبٍّخ اٌشهبداد عٕذ اٌعمذ اٌزٕبصي عٓ ؽمهُ يف ِزؾظالد اؼبؼبسثخ  -2
دبب فُهب سأط اؼببي عٕذ اإلؿفبء. وئْ وبٔذ ٘زٖ اٌفمشح مت ئػبفزهب خبؾ اٌُذ 
 ئىل اٌىصُمخ اٌيت رٕض عًٍ أْ اٌفىائغ ِٓ ؽك اؼبٕشئ وؾبفض أداء.
 ًٔب صبثزخ.ذببوص ِٕع أَىيف ٌٍّزبعشح يف اٌشهبداد اٌيت سبضً دَى -3
 
 أدناً هزا اإلصذاس دسة ختشجيه عيً األصىه ادلقشسج
 ضَاُ سأط ادلاه واىشتخ ٍّعا:
ئرا وبْ اٌغشع ِٓ عمذ اؼبشاحبخ )اٌزىسق( رؼٌّن اؼبؼبسة سأط اؼببي واٌشثؼ 
حبُش َىىْ شبٓ اؼبجُع اؼبإعً ِغـُب ٌشأط ِبي اؼبؼبسثخ وسحبهب فهزا ؽٍُخ عًٍ ِب ال 
                                      
 (AAOIFI, 2008)اٌفمشح اٌشاثعخ  2ٍك ثؼّبْ اٌمُّخ االظبُخ ٌٍظىىن ص اؼبزع 2448ئعالْ أَىيف  26
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سثؼ ِبمل َؼّٓ فمذ هنً سعىي ا﵁ طًٍ ا﵁ عٍُٗ وعٍُ عٓ جيىص ششعب حببي و٘ى 
، ولذ عجك ٌٕب أْ اعزمشاء ألىاي اٌعٍّبء َذي عًٍ ارفبلهُ عًٍ 27سثؼ ِب مل َؼّٓ
ربشمي اعبّع ثٌن اٌعمىد حبُش رىىْ ِششوؿخ ثعؼهب يف ثعغ ووبٔذ ؽٍُخ ئىل اغبشاَ 
ِ اْىَقِشَِح اىَِّرٍ َماَِّد َواِسَأ﴿فؼال عٓ أْ ا﵁ رعبىل رَ اٌُهىد ٌزٌه يف لىٌٗ:  ٌِ َع ْىُه
ًَ َىا َِسِث ٌِ ُششَّّعا َوَِى ًَ َسِثِرِه ٌِ َِى ٌِ ِدَُراُُّه َُ ِفٍ اىسَِّثِد ِإْر َذْأِذُِه َُ َداِضَشَج اْىَثِذِش ِإْر َِعُذو َىا  ۙ  ُرى
 ٌِ َُ ۙ  َذْأِذُِه َا َماُّىا َْفُسُقى  .]163: األعشاف [﴾َمزَِٰىَل َِّثُيىُهٌ ِت
ولبي طًٍ ا﵁ عٍُٗ وعٍُ: "لبرً ا﵁ اٌُهىد ؼبب ؽشَ ا﵁ عٍُهُ شؾىِهب 
. وٌُظ فُّب رمذَ ٔمٍٗ ِب َذي عًٍ رؼٌّن اؼبؼبسة 28صبٍىٖ، مث ثبعىٖ، فأوٍى٘ب"
سأط اؼببي ثً لذ ٔمً عٓ األئّخ ِب َذي عًٍ اؼبٕع ئرا وبْ اٌمظذ رؼٌّن اؼبؼبسة؛ 
أروْ ٌٗ َجُعبْ اعببسَخ ثضّٓ ئىل أعً وَجزبعهب يف اؼبمبسع واٌعجذ اؼب" لبي يف اؼبذؤخ:
سة اؼببي أو اٌغُذ ثألً لجً األعً لٍذ: أسأَذ ٌى أْ ِمبسػب ثبع عبسَخ ثأٌف 
دَٕبس ئىل عٕخ، ولذ أرْ ٌٗ سة اؼببي أْ َجُع ثبٌذَٓ، فبشزشا٘ب سة اؼببي دببئخ دَٕبس 
بس ئىل أعً، أٌغُذٖ أْ لجً األعً، أو عجذا ِأرؤب ٌٗ يف اٌزغبسح ثبع عٍعخ دببئخ دَٕ
َشزشَهب خبّغٌن دَٕبسا ٔمذا لجً األعً؟ لبي: أِب ِغأٌزه ٘زٖ يف اٌعجذ، فال ثأط 
ثزٌه ئرا وبْ اٌعجذ ئمنب َزغش دببي ٔفغٗ، وئرا وبْ اٌعجذ ئمنب َزغش دببي عُذٖ، فال 
َظٍؼ، ووزٌه اؼبمبسع ال خًن فُٗ. لبي عؾٕىْ: ورٌه؛ ألْ اٌعجذ ِبٌٗ ٌٗ دوْ 
َزجٌن ِٓ اٌزفشلخ ٕ٘ب ثٌن اغببٌزٌن اغببٌخ ئرا وبْ اٌجبئع اٌعجذ أو ئرا وبْ  29عُذٖ"
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 .1279سلُ  ،جاٍعهيف اٌزشِزٌ أخشعٗ   
28
اجلاٍع ادلسْذ اىصذُخ ادلخرصش ٍِ أٍىس سسىه اهلل صيً اهلل عيُه اعبعفٍ،  ؿبّذ ثٓ ئظببعًُاٌجخبسٌ،   
ِغٍُ ؛ 2223سلُ  ،ٖ(1422، 1ربمُك: ؿبّذ صً٘ن إٌبطش )ثًنود: داس ؿىق إٌغبح، ؽ، َاٍهوسيٌ وسْْه وأ
ادلسْذ اىصذُخ ادلخرصش تْقو اىعذه عِ اىعذه إىل سسىه اهلل ، ثٓ اغبغبط أثى اغبغٓ اٌمشًنٌ إٌُغبثىسٌ
 .4132سلُ ، ، د.د(ثًنود: داس ئؽُبء اٌزشاس اٌعشيب) صيً اهلل عيُه وسيٌ
 ، )ثًنود: داس اٌىزت اٌعٍُّخ ادلذوّح اىنربي ،ٔظ ثٓ ِبٌه ثٓ عبِش األطجؾٍِبٌه ثٓ أ 29
 .664ص ،3ط ،َ(1994/٘ـ1415
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اؼبؼبسة حبُش عىص٘ب عٕذ اٌعجذ ألْ اؼببي ٌٗ دوْ عُذٖ ثُّٕب اؼببي يف َذ اؼبؼبسة 
ؽغش ٘ى ِبي سة اؼببي عًٍ اغبمُمخ فؾظً أٔٗ دفع ِئخ ٌُؾظً عًٍ أٌف. لبي اثٓ 
اؽبُزٍّ :"وال َعبًِ اؼببٌه دببي اٌمشاع أٌ ال َجُعٗ ئَبٖ؛ ألٔٗ َإدٌ ئىل ثُع ِبٌٗ دببٌٗ 
خبالف ششائٗ ٌٗ ِٕٗ ثعٌن أو دَٓ فأٗ ال ؿبزوس فُٗ ٌزؼّٕٗ فغخ اٌمشاع وِٓ مث ٌى 
فمذ ِٕع سضبٗ  34اشزشاٖ ِٕٗ ثششؽ ثمبء اٌمشاع ثـً خالفب ؼبٓ أوُ٘ اٌظؾخ ِـٍمب"
ُٕهّب ِـٍمب ألٔٗ ئْ وبْ سة اؼببي ٘ى اؼبشزشٌ وبْ ِشزشًَب ِٓ ٔفغٗ ا﵁ ِٓ اعبّع ث
 وئْ وبْ اؼبؼبسة ٘ى اؼبشزشٌ طبسد دًَٕب َفغخ اٌمشاع. 
 
 اقرصاس ستخ ادلشاحبح عيً سأط ٍاه ادلضاستح:
ألْ ٘زا َإدٌ ئىل  واػؼ؛ئرا وبْ اٌمظذ ػّبْ سأط اؼببي دوْ اٌشثؼ فبؼبٕع 
، 31ذ اؼبؼبسة َذ أِبٔخ وال جيىص رؼُّٕٗ ثبرفبق اٌعٍّبءٔمغ اؼبؼبسثخ ِٓ أطٍهب فُ
. 32وَإدٌ ئىل سثؼ ِب مل َؼّٓ و٘ى فبٕىع ٌٍؾذَش "هنً عٓ سثؼ ِب مل َؼّٓ"
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 .94ص ،6ط، َ( 1983/٘ـ 1357
31
 ،)ثًنود: داس اٌغشة اإلعالٍِ اىزخريج، ئدسَظ ثٓ عجذ اٌشضبٓ اؼببٌىٍشهبة اٌذَٓ أضبذ ثٓ اٌمشايف،   
)اٌىىَذ:  ادلىسىعح اىفقهُح اىنىَرُح، اٌىىَذ –وصاسح األولبف واٌشئىْ اإلعالُِخ  ؛43ص ،6ط َ(1994
 .54ص ،38ط، ٖ( 1427َ/1444 ،داساٌغالعً، ِـبثع داس اٌظفىح، وصاسح األولبف
٘ـ  1416 ،)اٌمب٘شح: داس اغبذَش ٍسْذ اإلٍاً أمحذ تِ دْثو ذ،أضبذ ثٓ ؿبّ اثٓ ؽٕجً، أثى عجذ ا﵁  32
)ؽٍت: ِىزت  ٍِ اىسِْ اجملرىب، أضبذ ثٓ شعُت ثٓ عٍٍ إٌغبئٍ، أثى عجذ اٌشضبٓ ؛6628 سلُ ،َ( 1995/
 .6182 سلُ ،(1986َٖ/1446 ،اؼبـجىعبد اإلعالُِخ
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 ضىاتظ ّفٍ احلُيح عيً ذضَني ادلضاسب
ٌزضاَ ثؼىاثؾ اٌعمذَٓ َزؾظً ِٓ ٘زا أْ اٌؼىاثؾ اٌيت َٕجغٍ رىفش٘ب ثعذ اال
 اػببطخ:
 أْ ال َىىْ سثؼ اؼبشاحبخ ِغـُب ٌشأط اؼببي واألسثبػ وال ٌشأط اؼببي وؽذٖ. -1
ؽىت حيىص٘ب سة اؼببي مث َزٕبصي عٕهب ئْ  ؽظىؽببأْ رىصع أسثبػ اؼببي ؽبي  -2
شبء، ألٔٗ ئرا أدد اٌششوؽ ئىل أْ َىىْ اٌشثؼ وٍٗ ٌشة اؼببي فال َمع 
عىاء اعزرب اؼبعىن يف اٌعمذ او اعزرب اٌٍفظ. وئرا  33سثعخِؼبسثخ عٕذ األئّخ األ
 .34وبْ لشػب فُؾشَ صبعٗ ِع اؼبشاحبخ الرفبق اٌعٍّبء عًٍ ربشمي ثُع ولشع
أْ ال َشزًّ عمذ اإلٔشبء عًٍ أٌ ششؽ َإدٌ ئىل ربىًَ أسثبػ اؼبؼبسثخ  -3
 وبٍِخ ئىل اؼبؼبسة.
ؼبزعٍمخ ثأعّبي اٌششوخ أْ رفظً دفبرش ا﵀بعجخ اؼبزعٍمخ ثبؼبؼبسثخ عٓ رٍه ا -4
 رجعب ؼبعبًَن ا﵀بعجخ اٌيت لشسهتب اؽبُئخ. 
 
 داىح ذعزس ذقىمي ٍىجىداخ ادلضاستح
يف ٘زٖ اغببي ال ديىٓ االٌزضاَ ثبٌؼىاثؾ اٌششعُخ اؼبزعٍمخ ثزذاوي طىىن 
االعزضّبس ِٓ ؽُش ِعشفخ ٔغجخ اٌذَىْ واالٌزضاِبد فبب لذ َإدٌ ئىل اٌىلىع يف 
 خ اٌيت ِٕعذ ِٓ وضًن ِٓ طىس ثُع اٌذَٓ.ا﵀برَش اٌششعُ
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ربمُك: د. ؿبّذ ، اىرهزَة يف اخرصاس ادلذوّحاألصدٌ،  ٍف ثٓ أيب اٌمبعُ ؿبّذ، خأثى ععُذ اثٓ اٌربارعٍ  
، 1423ٖ، 1األٌِن وٌذ ؿبّذ عبمل ثٓ اٌشُخ )ديب: داس اٌجؾىس ٌٍذساعبد اإلعالُِخ وئؽُبء اٌزشاس، ؽ
 .381ص ،4ط ،َ(2442
34
٘ـ 1388 ،)اٌمب٘شح: ِىزجخ اٌمب٘شح ادلغين، عجذ ا﵁ ثٓ أضبذ ثٓ ؿبّذ اثٓ لذاِخ، أثى ؿبّذ ِىفك اٌذَٓ  
 .177ص ،4ط ،َ(1968/
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 اخلالصح
طىىن اعبّع ثٌن اؼبشاحبخ واؼبؼبسثخ يف شىٍهب اغببيل رعبين ِٓ ئشىبالد 
ششعُخ وضًنح أمههب؛ رؼٌّن اؼبؼبسة، وسثؼ ضبٍخ اٌظىىن ِب مل َؼّٕىا، وال ديىٓ 
طالؽُخ  زبشجيهب يف طىسهتب اغببٌُخ عًٍ أٌ ِٓ ألىاي اٌفمهبء ِع اٌزأوُذ عًٍ عذَ
٘زا اغبىُ ٌٍؾبالد اػببطخ فىً ؽبٌخ ؽبب ؽىّهب ؽغت اغبُضُبد واٌمشائٓ اٌيت 
 رعزشَهب. 
ديىٓ ِٓ إٌبؽُخ إٌوشَخ ِعبعبخ اإلشىبالد اٌششعُخ اٌيت رعزشٌ ٘زٖ 
 اٌظىىن عرب أؽذ ثذٌٍَن؛
اٌجذًَ األوي: ديىٓ رذاوي ٘زٖ اٌظىىن اؼبزوىسح يف اؼبغأٌخ ئرا اٌزضِذ 
عخ اؼبزوىسح آٔفب ِع ششؽ أْ َىىْ ٔظُت اؼبشاحبخ ِٓ ِزؾظالد اٌؼىاثؾ األسث
 اإلطذاس ألً ِٓ إٌظف.
ئىل  سأط ِبي اٌزىسق اؼبغزخذَ يف ٘زا اٌظىىناٌجذًَ اٌضبين: ديىٓ ربىًَ 
ٌُإعش٘ب عًٍ اؼبٕشئ  (SPV)يه سأط ِبي ٌششاء عٍعخ لبثٍخ ٌإلجيبس رجبع ثعذ رٌ
شح وأعهُ اؼبؼبسثخ ِع ِشاعبح اٌؼىاثؾ فُىىْ رذاوي اٌظىىن رذاوال ٌٍعٌن اؼبإع
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